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FLH Company Background and ExperienceT h e F r a n k l i n L . H a n e y C o m p a n y L L C ( T h e H a n e yC o m p a n y ) i s a n a t i o n a l c o m m e r c i a l r e a l e s t a t e fi r mw i t h a b r o a d b a s e d d e v e l o p m e n t a n d fi n a n c i n g h i s t o r y .W i t h a 4 0 � y e a r l e g a c y o f h i g h l y s u c c e s s f u l b u i l d � t o � s u i tp r o j e c t s , T h e H a n e y C o m p a n y h a s a c q u i r e d a n d / o rd e v e l o p e d a p o r t f o l i o o f o v e r $ 1 0 b i l l i o n i n v a l u e . T h eH a n e y C o m p a n y c o n t i n u e s t o l e a d t h e w a y i n p r o v i d i n gs o l u t i o n s i n t h e a c q u i s i t i o n , d i s p o s i t i o n , a n d l e a s i n go f v a r i o u s t y p e s o f p r o p e r t i e s . T h e H a n e y C o m p a n yw a s f o u n d e d i n 1 9 6 7 a n d m e t w i t h s u c c e s s e a r l y w i t ht h e c o m p l e t i o n o f m u l t i � u n i t h o u s i n g , p a r k i n g f a c i l i t i e s ,l u x u r y h o t e l s a n d o f fi c e b u i l d i n g s . T h e H a n e y C o m p a n yr e m a i n s f a m i l y o w n e d a n d a c q u i r e s a n d d e v e l o p sp r o j e c t s e x c l u s i v e l y f o r t h e H a n e y f a m i l y m e m b e r s .I n t h e 1 9 7 0 ’ s , T h e H a n e y C o m p a n y d e v e l o p e d p u b l i c �p r i v a t e p a r t n e r s h i p s w i t h F e d e r a l a n d S t a t e g o v e r n m e n t so n s u c h p r o j e c t s a s t h e 5 2 3 , 0 0 0 s q u a r e f o o t I n t e r n a lR e v e n u e S e r v i c e B u i l d i n g i n M e m p h i s , T N a n d t h e7 0 0 , 0 0 0 s q u a r e f o o t S o c i a l S e c u r i t y P a y m e n t C e n t e ri n B i r m i n g h a m , A L . O t h e r e x a m p l e s o f c o m m e r c i a l r e a le s t a t e d e v e l o p m e n t s d u r i n g t h i s p e r i o d i n c l u d e d t h eP a l m B e a c h C o u n t y G o v e r n m e n t a l C o m p l e x i n P a l mB e a c h , F L . , a n d t h e 1 5 0 , 0 0 0 s q u a r e f o o t T e n n e s s e eV a l l e y A u t h o r i t y c o m p u t e r c e n t e r i n C h a t t a n o o g a , T N .T h e H a n e y f a m i l y c o n t i n u e d t o b r o a d e n i t s a s s e t b a s ew i t h t h e p u r c h a s e o f t h e 2 , 0 0 0 � a c r e D a w s o n R i d g eD e v e l o p m e n t i n C a s t l e R o c k , C O c u r r e n t l y s l a t e d f o rr e s i d e n t i a l h o u s i n g a n d c o m m e r c i a l d e v e l o p m e n t b y T h eH a n e y C o m p a n y .I n t h e 1 9 9 0 ’ s , T h e H a n e y C o m p a n y c o � d e v e l o p e d w i t hR e p u b l i c P r o p e r t i e s C o r p o r a t i o n P o r t a l s P h a s e I a n d I I ,a 1 m i l l i o n s q u a r e f o o t o f fi c e c o m p l e x i n W a s h i n g t o n ,D C , w h i c h i s c u r r e n t l y t h e h e a d q u a r t e r s o f t h e F e d e r a lC o m m u n i c a t i o n s C o m m i s s i o n ( F C C ) . T h e t o t a l P o r t a l sd e v e l o p m e n t i n c l u d e s o v e r 2 . 5 m i l l i o n s q u a r e f e e t o fo f fi c e s p a c e a n d a l u x u r y M a n d a r i n O r i e n t a l H o t e l w i t ha t o t a l d e v e l o p m e n t c o s t o f o v e r $ 8 5 0 m i l l i o n . S i m i l a rd e v e l o p m e n t s d u r i n g t h i s p e r i o d i n c l u d e d t h e p u r c h a s ea n d r e fi n a n c i n g o f t h e D u l l e s � G r e e n w a y T o l l R o a d i nN o r t h e r n V i r g i n i a , a s i x � l a n e p r i v a t e l y o w n e d t o l l r o a dt h a t s t r e t c h e s 2 2 m i l e s b e t w e e n D u l l e s I n t e r n a t i o n a l

A i r p o r t a n d L e e s b u r g , V a . . A t t h e t i m e t h i s w a s t h eo n l y p r i v a t e l y h e l d t o l l r o a d i n t h e c o u n t r y . T h e H a n e yC o m p a n y s t r u c t u r e d a n d c o m p l e t e d t h r e e i n n o v a t i v el o n g t e r m s e c u r i t i z e d fi n a n c i n g s o f t h e G r e e n w a y s t a r t i n gi n 1 9 9 9 t h r o u g h 2 0 0 6 t o t a l i n g o v e r $ 1 . 3 b i l l i o n .W h i l e T h e H a n e y C o m p a n y h a s e x t e n s i v e e x p e r i e n c e a sa d e v e l o p e r , o u r t r u e s t r e n g t h a n d f o c u s i s i n s t r u c t u r i n gd e b t a n d e q u i t y . W e h a v e a r r a n g e d b o t h p r i v a t e a n dp u b l i c fi n a n c i n g r a n g i n g f r o m $ 4 . 8 5 m i l l i o n f o r d e s i g na n d c o n s t r u c t i o n o f t h e G S A B u i l d i n g i n F l o r i d a t o o v e ra b i l l i o n f o r t h e D u l l e s G r e e n w a y p r o j e c t i n V i r g i n i a .T o d a y , w i t h a c o m b i n e d d e v e l o p m e n t p o r t f o l i o o f $ 1 0b i l l i o n t h a t i n c l u d e s a r a n g e o f p r o j e c t v a l u e s f r o m $ 1m i l l i o n t o $ 5 0 0 m i l l i o n , a n d a t o t a l o f o v e r 1 5 m i l l i o ns q u a r e f e e t t h r o u g h o u t t h e c o u n t r y , t h e H a n e y f a m i l yh a s a u n i q u e a n d s t a b l e p l a t f o r m f o r f u t u r e g r o w t h . T h eH a n e y C o m p a n y n o w l o o k s f o r w a r d t o e x p a n d i n g i t si n t e r e s t s i n C a l i f o r n i a b y d o i n g w h a t t h e c o m p a n y d o e sb e s t : i n n o v a t i v e fi n a n c i n g , i m a g i n a t i v e a c q u i s i t i o n s , a n dc r e a t i v e p l a n n i n g f o r a b e t t e r t o m o r r o w .A s e v i d e n t f r o m o u r C o m p a n y ’ s b a c k g r o u n d , T h e H a n e yC o m p a n y h a s b e e n d o i n g t h e s e t y p e s o f t r a n s a c t i o n sf o r o v e r 4 0 y e a r s . O u r s t r u c t u r e i s b a s e d o n l o n g t e r mo w n e r s h i p o f p r o p e r t i e s . A l l o f t h e p r o j e c t s o f T h e H a n e yC o m p a n y a r e a q u i r e d a n d / o r d e v e l o p e d f o r o w n e r s h i pb y t h e H a n e y f a m i l y f o r t h e l o n g t e r m . W e h i r e t h e a b s o �l u t e t o p t i e r t h i r d p a r t y o p e r a t o r s a s a n e x t e n s i o n o f o u rc o r e s t a f f t o i n s u r e t h a t a l l o f o u r p r o p e r t i e s a r e b e i n g r u nw i t h t h e h i g h e s t l e v e l o f q u a l i t y a n d e f fi c i e n c y . W e l o o kf o r w a r d t o b e i n g t h e S t a t e ’ s l o n g t e r m l a n d l o r d .
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California Sale Lease-Back of State Owned O!  ce Buildingsa n d c o m m e r c i a l p r o j e c t o n P e n n s y l v a n i a A v e n u e ; a n dP o t o m a c M i l l s , S a w g r a s s M i l l s a n d O n t a r i o M i l l s , e a c ha 2 , 0 0 0 , 0 0 0 � s q u a r e � f o o t s h o p p i n g c o m p l e x i n V i r g i n i a ,F l o r i d a a n d C a l i f o r n i a r e s p e c t f u l l y . L a r r y i s a r e c o g n i z e de x p e r t i n i n n o v a t i v e fi n a n c i n g t e c h n i q u e s a n d h a sw o r k e d e x t e n s i v e l y w i t h v a r i o u s i n v e s t m e n t b a n k e r so n i n n o v a t i v e fi n a n c i n g t e c h n i q u e s a n d t r a n s a c t i o n s .L a r r y h a s w o r k e d o n n u m e r o u s p r o j e c t s i n C a l i f o r n i ai n c l u d i n g P o s t P l a c e i n S a n F r a n c i s c o a n d T r i b a l R e s o r ta n d C a s i n o p r o j e c t s i n P a l m S p r i n g s a n d S a n D i e g o .H e m a y d r a w o n t h e a t t o r n e y s i n t h e C h i c a g o , A t l a n t a ,I n d i a n a p o l i s , a n d M i n n e a p o l i s o f fi c e s o f B a r n e s &T h o r n b u r g L L P a s n e e d e d f o r t h i s p r o j e c t .
Relevant Experience• O n t a r i o M i l l sO n t a r i o , C A• C a b a z o n F a n t a s y S p r i n g s C a s i n o a n d R e s o r tI n d i o , C A• S p o t l i g h t 2 9 / T r u m p 2 9 C a s i n oT w e n t y N i n e P a l m s , C A• T h e P o r t a l s O f fi c e C o m p l e x ,W a s h i n g t o n , D . C .• T h e D u l l e s � G r e e n w a y T o l l R o a d ,L o u d o u n C o u n t y , V A• W a s h i n g t o n H a r b o r ,W a s h i n g t o n , D . C .• M a r k e t S q u a r eW a s h i n g t o n , D . C .• P o t o m a c M i l l sW o o d b r i d g e , V A• S a w g r a s s M i l l sS u n r i s e , F L
Je"  Dorso, Esq. A t t o r n e yB a s e d i n S a c r a m e n t o , J e f f r e y K . D o r s o i s a p a r t n e ra n d t h e c h a i r o f D i e p e n b r o c k H a r r i s o n ’ s L a n d U s e a n dE n v i r o n m e n t a l L a w D e p a r t m e n t . J e f f ’ s p r a c t i c e s p a n s

a l l o f C a l i f o r n i a a n d f o c u s e s o n l a r g e s c a l e c o m p l e xr e a l e s t a t e d e v e l o p m e n t a n d n a t u r a l r e s o u r c e p r o j e c t s .T h e s e p r o j e c t s , o f t e n i n � fi l l d e v e l o p m e n t s , i n c l u d e p u b l i c /p r i v a t e p a r t n e r s h i p s , fi n a n c i n g , d u e d i l i g e n c e , h a z a r d o u sm a t e r i a l s , e n t i t l e m e n t s , a n d e n v i r o n m e n t a l r e v i e w u n d e rt h e C a l i f o r n i a E n v i r o n m e n t a l Q u a l i t y A c t ( C E Q A ) a n dt h e N a t i o n a l E n v i r o n m e n t a l P o l i c y A c t ( N E P A ) . S o m er e c e n t r e p r e s e n t a t i v e p r o j e c t s i n c l u d e t h e d e v e l o p m e n t ,fi n a n c i n g , a n d e n t i t l e m e n t o f t h e S a c r a m e n t o R a i l y a r d s( o n e o f t h e l a r g e s t u r b a n i n fi l l p r o j e c t s i n t h e c o u n t r yw i t h o v e r 2 , 0 0 0 , 0 0 0 s q . / f t o f o f fi c e s p a c e a n d 1 2 , 0 0 0r e s i d e n t i a l u n i t s o n 6 1 c i t y b l o c k s ) , n e g o t i a t i n g t h ed e v e l o p m e n t f o r r i v e r f r o n t p r o p e r t y w i t h i n t h e B r i d g eD i s t r i c t i n W e s t S a c r a m e n t o ( T h e B r i d g e D i s t r i c t w a sa l l o c a t e d o v e r $ 2 4 , 0 0 0 , 0 0 0 i n P r o p o s i t i o n 1 C f u n d s ) ,a n d t h e s u c c e s s f u l d e v e l o p m e n t o f G r a n i t e R e g i o n a lP a r k , a r e g i o n a l p u b l i c / p r i v a t e p a r t n e r s h i p w i t h o v e r2 , 0 0 0 , 0 0 0 s q . / f t . o f o f fi c e . J e f f i s a d m i t t e d t o p r a c t i c eb e f o r e a l l C a l i f o r n i a c o u r t s a n d t h e U n i t e d S t a t e s D i s t r i c tC o u r t f o r t h e E a s t e r n D i s t r i c t o f C a l i f o r n i a .
Joel Erb, Esq. A t t o r n e yJ o e l P a t r i c k E r b i s a p a r t n e r i n D i e p e n b r o c k H a r r i s o n ’ sR e a l E s t a t e a n d B u s i n e s s L a w D e p a r t m e n t . J o e l h a se x t e n s i v e e x p e r i e n c e r e p r e s e n t i n g c l i e n t s w i t h , a n dp r o v i d i n g s o l u t i o n s a n d r e s o l u t i o n s t o , c o m p l e x r e a lp r o p e r t y p r o j e c t s a n d t r a n s a c t i o n s . R e p r e s e n t a t i v ep r o j e c t s i n c l u d e t h e m u l t i � p a r t y a c q u i s i t i o n / p a r t i a l s a l e ,fi n a n c i n g a n d d e v e l o p m e n t o f t h e h i s t o r i c S a c r a m e n t oR a i l y a r d s , s i t e a c q u i s i t i o n , d e v e l o p m e n t a n d l e a s i n go f t h e O x b o w P u b l i c M a r k e t i n N a p a , a n d t h e l e a s i n go f t h e r e n o w n e d F e r r y B u i l d i n g i n S a n F r a n c i s c o .J o e l ’ s p r a c t i c e i n c l u d e s a l l l e g a l a s p e c t s o f r e a l e s t a t et r a n s a c t i o n s , i n c l u d i n g d r a f t i n g a n d n e g o t i a t i n g r e a le s t a t e l e a s e s , s a l e s a g r e e m e n t s , l o a n d o c u m e n t s , t i t l ep o l i c i e s a n d o t h e r r e l a t e d d o c u m e n t a t i o n . H i s p r a c t i c ec o v e r s a l l a s p e c t s o f t h e r e a l e s t a t e i n d u s t r y , i n c l u d i n go f fi c e , i n d u s t r i a l , a n d r e t a i l p r o p e r t i e s , w i t h a p a r t i c u l a rf o c u s o n i n fi l l r e d e v e l o p m e n t . H e r e c e i v e d h i s l a wd e g r e e f r o m t h e U n i v e r s i t y o f C a l i f o r n i a , B e r k e l e y ’ sB o a l t H a l l S c h o o l o f L a w f o l l o w i n g h i s p a r t i c i p a t i o n i nt h e p r e s t i g i o u s B o a l t � H a r v a r d L a w S c h o o l e x c h a n g ep r o g r a m . J o e l i s a d m i t t e d t o p r a c t i c e i n b o t h C a l i f o r n i aa n d N e w Y o r k .
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Description of ProposalsA s s e t f o r t h i n t h e t a b l e s o n t h e f o l l o w i n g p a g e s , i na d d i t i o n t o a b a s i c 2 0 y e a r t a x a b l e s a l e a n d l e a s e \ b a c kp r o p o s a l , w h i c h y i e l d s a p r i c e o f a p p r o x i m a t e l y $ 1 . 6 7 3b i l l i o n f o r t h e e n t i r e p o r t f o l i o , w e h a v e p r o v i d e d t h eS t a t e w i t h fi v e o t h e r a l t e r n a t i v e s f o r t h e e n t i r e p o r t f o l i oa n d f o r e a c h o f t h e i n d i v i d u a l p r o p e r t i e s . W h i l e t h e s ea l t e r n a t i v e s m a y n o t a d d r e s s o t h e r s t a t e c o n c e r n s , t h e yr e s u l t i n a h i g h e r p u r c h a s e p r i c e . A s p r e v i o u s l y s t a t e d ,T h e H a n e y C o m p a n y h a s n o p r e f e r e n c e a s t o s t r u c t u r e .E a c h o f o u r p r o p o s a l s a s s u m e t h e s a m e b a s i c s t r u c t u r e ,a s a l e t o a s p e c i a l p u r p o s e e n t i t y o r e n t i t i e s e s t a b l i s h e db y T h e H a n e y C o m p a n y , w i t h t h e b u i l d i n g s l e a s e d b a c kt o t h e S t a t e f o r o n e o f t h e t h r e e m i n i m u m l e a s e p e r i o d sa t t h e r e n t a l t e r m s s t a t e d i n t h e m a t e r i a l s . T h e e n t i r ep u r c h a s e p r i c e w o u l d b e p a i d i n c a s h o n c l o s i n g w i t h ap o r t i o n o f t h e p u r c h a s e p r i c e u s e d t o p a y o r d e f e a s e t h ee x i s t i n g d e b t o n t h e p r o p e r t i e s . I n t w o o f t h e p r o p o s a l st h e S t a t e w o u l d a l s o b e n e fi t f r o m r e n t a b a t e m e n t f o rt h e fi r s t t w o y e a r s . I n e a c h p r o p o s a l , o p t i o n s o n a fi v ey e a r b a s i s w i t h a 1 0 % r e n t i n c r e a s e o n t h e s t a r t o fe a c h p e r i o d a s y o u p r o p o s e w o u l d b e p r o v i d e d f o r a tt h e e n d o f t h e m i n i m u m t e r m s o t h a t t h e S t a t e w o u l db e a s s u r e d o f t h e a b i l i t y t o o c c u p y t h e b u i l d i n g s f o r at o t a l o f 5 0 y e a r s i f i t e x e r c i s e s a l l r e n e w a l r i g h t s . F o re a c h o f t h e t h r e e m i n i m u m l e a s e p e r i o d s , a n o p t i o n t oa l l o w t h e S t a t e t o b e n e fi t b y l o w e r t a x e x e m p t fi n a n c i n gr a t e s i s o f f e r e d i f t h e S t a t e w i l l a g r e e t o a f e w a d d i t i o n a lr e s t r i c t i o n s o n s u b l e a s i n g a s d e s c r i b e d b e l o w .
Alternative Maturities W i t h l o n g t e r m fi x e d r a t e l e a s e fi n a n c i n g , a l o n g e r t e r ml e a s e t o a c r e d i t t e n a n t w i l l t o s o m e e x t e n t i n c r e a s e t h ev a l u e o f t h e p r o p e r t y t o t h e l a n d l o r d . F o r t h i s r e a s o n , w eh a v e p r o p o s e d a 3 0 y e a r t e r m a s a n a l t e r n a t i v e t o t h e2 0 y e a r m i n i m u m l e a s e t e r m y o u p r o p o s e d . B y a g r e e i n gt o b e o b l i g a t e d t o a 3 0 y e a r l e a s e , w e c a n i n c r e a s e t h es a l e p r i c e f r o m $ 1 . 6 7 3 b i l l i o n i n t h e t a x a b l e fi n a n c i n ga s s u m p t i o n t o $ 2 . 0 9 1 b i l l i o n . I n t h e 3 0 \ y e a r t a x e x e m p ta s s u m p t i o n , t h e p r i c e i n c r e a s e s f r o m $ 2 . 0 0 5 b i l l i o n t o$ 2 . 6 8 7 b i l l i o n .W e a l s o p r o v i d e d a t h i r d a l t e r n a t i v e w h i c h h a s p r o v e na t t r a c t i v e t o s o m e o t h e r s t a t e s a n d m u n i c i p a l i t i e s i n

r e g a r d t o l e a s e s w e h a v e p r o p o s e d o r e n t e r e d i n t o i nw h a t f o r m o s t s t a t e s i s v i e w e d a s a t e m p o r a r y p e r i o d o fr e d u c e d s t a t e a n d l o c a l t a x r e v e n u e s f o r t h e n e x t y e a r o rt w o u n t i l t h e e c o n o m y f u l l y r e c o v e r s . T o a i d t h e S t a t e i nt h i s e c o n o m i c c l i m a t e , w e h a v e p r o p o s e d a n a l t e r n a t i v e2 5 y e a r t e r m w i t h a t o t a l a b a t e m e n t o f b a s e r e n t f o r t h efi r s t t w o y e a r s . T h i s w o u l d a l l o w t h e S t a t e t o r e d u c ei t s c a s h fl o w n e e d s ( r e f e r r e d t o i n o u r t a b l e s a s “ Y e a r l yC a s h F l o w ” ) b y a n a g g r e g a t e f o r t h e e n t i r e p o r t f o l i o o f$ 2 9 4 . 2 m i l l i o n f o r t h e fi r s t t w o y e a r s o f t h e l e a s e t e r mb a s e d o n t h e n e t i n c o m e a s s u m p t i o n s i n y o u r m o d e l . I no r d e r t o p a r t i a l l y o f f s e t t h e e f f e c t o n t h e p u r c h a s e p r i c eo n c l o s i n g o f l e s s r e v e n u e , w e p r o p o s e e x t e n d i n g t h em i n i m u m l e a s e t e r m t o 2 5 y e a r s . W h i l e t h e p u r c h a s ep a y m e n t f o r t h e e n t i r e p o r t f o l i o w o u l d b e r e d u c e d b y$ 1 9 . 9 m i l l i o n f r o m t h e 2 0 y e a r t e r m t a x a b l e fi n a n c i n gp r o p o s a l , t h i s i s m o r e t h a n o f f s e t b y t h e p r o j e c t e d $ 2 9 4 . 2m i l l i o n d e c r e a s e i n c a s h r e q u i r e m e n t s f o r t h e fi r s t t w oy e a r s . T h e p u r c h a s e p a y m e n t f o r t h e e n t i r e p o r t f o l i ow o u l d a c t u a l l y i n c r e a s e b y $ 1 0 2 . 6 m i l l i o n f r o m t h e 2 0y e a r t a x \ e x e m p t fi n a n c i n g p r o p o s a l i n a d d i t i o n t o t h ep r o j e c t e d $ 2 9 4 . 2 m i l l i o n d e c r e a s e i n c a s h r e q u i r e m e n t sf o r t h e fi r s t t w o y e a r s . H o w e v e r , i f t h e S t a t e c h o o s e st h i s 2 5 y e a r l e a s e o p t i o n , b u t d o e s n o t w a n t t h e 2 y e a rb a s e r e n t a b a t e m e n t , t h i s w o u l d a d d $ 2 5 1 . 5 m i l l i o n ( f o ra t o t a l p u r c h a s e p r i c e o f $ 1 . 9 0 4 b i l l i o n ) i n t h e t a x a b l efi n a n c i n g a s s u m p t i o n , a n d a d d i t i o n a l $ 2 5 8 . 9 m i l l i o n( f o r a t o t a l p u r c h a s e p r i c e o f $ 2 . 3 6 6 b i l l i o n ) f o r t h e t a x \e x e m p t fi n a n c i n g a s s u m p t i o n .
Tax Exempt Financing AlternativeD u e t o t h e u s e f u l l i f e o f t h e b u i l d i n g s f o r t a x p u r p o s e s ,t h e m i n i m u m l e n g t h o f t h e l e a s e b a c k , t h e r e n e w a lo p t i o n s , t h e l e a s e t e r m s o n o p e r a t i n g a n d m a i n t e n a n c ea n d t h e a b s e n c e o f a n y o p t i o n t o p u r c h a s e t h ep r o p e r t i e s a t t h e e n d o f t h e l e a s e t e r m , t h e S t a t e s h o u l db e d e e m e d , f o r t a x p u r p o s e s o n l y , t o b e t h e o w n e r o ft h e b u i l d i n g s d u r i n g t h e l e a s e p e r i o d . T h e S t a t e l e a s ep a y m e n t s t h u s s h o u l d b e v i e w e d f o r t a x p u r p o s e s a si n s t a l l m e n t p u r c h a s e p a y m e n t s f o r t h e r e p u r c h a s e o f t h eb u i l d i n g s . I n s u c h a c a s e , c e r t i fi c a t e s o f p a r t i c i p a t i o n( “ C O P s ” ) i n S t a t e l e a s e p a y m e n t s c o u l d b e s o l d a st a x e x e m p t d e b t i f t h e S t a t e a g r e e s t o c e r t a i n m i n i m a lr e s t r i c t i o n s o n u s e o f t h e b u i l d i n g s d e s c r i b e d b e l o w . T h eH a n e y C o m p a n y i s w i l l i n g t o g i v e t h e S t a t e t h e b e n e fi to f l o w e r d e b t s e r v i c e c o s t s r e a l i z e d a s a r e s u l t . O n
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California Sale Lease-Back of State Owned O!  ce Buildingst h e e n t i r e p o r t f o l i o t h i s i n c r e a s e s t h e p u r c h a s e p r i c e b y$ 3 3 2 . 0 , $ 4 5 4 . 4 a n d $ 5 9 6 . 0 m i l l i o n r e s p e c t i v e l y i n t h e 2 0y e a r , 2 5 y e a r a n d 3 0 y e a r p r o p o s a l s .I t i s i m p o r t a n t t o e m p h a s i z e t h a t t h e u s e o f t a x ¢ e x e m p tC O P s w i l l n o t c r e a t e o r i n c r e a s e S t a t e d e b t . C O P sa r e s i m p l y a w a y t o s e l l , t a x ¢ e x e m p t , a n i n t e r e s t i n t h ep a y m e n t s t h e S t a t e w o u l d b e o b l i g a t e d t o m a k e i na n y e v e n t a s b a s e r e n t . T h i s a p p r o a c h t h u s w o u l d n o ti m p a c t t h e S t a t e ’ s d e b t o r i t s c r e d i t r a t i n g .T h e u s e o f t a x ¢ e x e m p t fi n a n c i n g w o u l d r e q u i r e t h e S t a t et o a g r e e t o t h e r e s t r i c t i o n s r e q u i r e d t o a v o i d p r i v a t eb u s i n e s s u s e o f t h e b u i l d i n g s d u r i n g t h e m i n i m u ml e a s e t e r m . B a s i c a l l y t h i s m e a n s t h a t t h e S t a t e c o u l dn o t s u b l e a s e t o o r a l l o w t h e u s e o f i t s s p a c e b y a n ys u b t e n a n t o t h e r t h a n a n o t h e r s t a t e o r l o c a l g o v e r n m e n te n t i t y o r a n o r g a n i z a t i o n q u a l i f y i n g a s a 5 0 1 ( c ) ( 3 )c h a r i t a b l e e x e m p t u s e r u n d e r t h e I n t e r n a l R e v e n u eC o d e d u r i n g t h e m i n i m u m t e r m w i t h o u t p r o v i d i n g f u n d su p o n a n y s u c h n o n ¢ q u a l i f y i n g l e a s e s u f fi c i e n t t o p a y a l lo r a p o r t i o n o f t h e fi n a n c i n g b e y o n d t h e 1 0 % p r i v a t eu s e e x c e p t i o n . W e u n d e r s t a n d t h a t t h e f u t u r e a b i l i t y t os u b l e a s e t o p r i v a t e u s e r s i s v e r y i m p o r t a n t t o y o u . T h e1 0 % e x c e p t i o n t o t h e p r i v a t e u s e r u l e w o u l d a l l o w t h es u b l e a s e o f s u b s t a n t i a l s p a c e i m m e d i a t e l y t o a p r i v a t eu s e r . M o r e i m p o r t a n t l y , i f p r i v a t e u s e i s o n l y a n t i c i p a t e dl a t e r i n t h e l e a s e t e r m , t h e a m o u n t o f p r i v a t e u s e t h i se x c e p t i o n w o u l d a l l o w m a y b e m u c h g r e a t e r d u e t ot h e w a y t h e e x c e p t i o n i s c o m p u t e d o v e r t h e e n t i r el e a s e t e r m . G i v e n t h e 1 0 % e x c e p t i o n a n d t h e S t a t e ’ sp r o j e c t i o n o f a f u t u r e n e e d f o r a d d i t i o n a l s p a c e r a t h e rt h a n l e s s s p a c e i n t h e s e t h r e e l o c a t i o n s , t h i s s h o u l dn o t b e a c o n c e r n a n d t h e a d d i t i o n a l r e s t r i c t i o n s w o u l dc e r t a i n l y b e j u s t i fi e d b y t h e i n c r e a s e d p u r c h a s e p r i c e .M o r e o v e r , s h o u l d t h e S t a t e f o r e s e e a n e e d t o s u b l e a s em o r e t h a n t h e 1 0 % i n t h e a g g r e g a t e o f a p o r t i o n o f o n eo r m o r e o f t h e b u i l d i n g s t o a p r i v a t e u s e r s o m e t i m ed u r i n g t h e m i n i m u m t e r m , w e c a n s t r u c t u r e t h e a b i l i t yt o d o s o b y r e q u i r i n g t h e s u b ¢ l e s s e e t e n a n t t o r e d e e mo r d e f e a s e e x i s t i n g t a x ¢ e x e m p t d e b t o n t h a t s p a c e b yi s s u i n g t a x a b l e d e b t t o c o v e r t h e c o s t .
Summary W e b e l i e v e t h a t t h e s i x o p t i o n s w e h a v e p r o p o s e dp r o v i d e t h e S t a t e w i t h t h e a b i l i t y t o m a x i m i z e i t s p r e v i o u s

i n v e s t m e n t i n t h e s e b u i l d i n g s w i t h fl e x i b i l i t y d e p e n d i n go n t h e S t a t e ’ s w i l l i n g n e s s t o c o m m i t t o m i n i m u m l e a s et e r m s a n d t o t h e r e s t r i c t i o n s r e q u i r e d f o r t a x ¢ e x e m p tfi n a n c i n g . O t h e r v a r i a t i o n s o n t h e s e p r o p o s a l s a r eo b v i o u s l y p o s s i b l e . S i n c e T h e H a n e y C o m p a n ys p e c i a l i z e s i n t h e s e t y p e s o f p r o p o s a l s a n d t h eH a n e y f a m i l y w i l l r e t a i n o w n e r s h i p , w e c a n o f f e r o t h e ra l t e r n a t i v e s i f t h e S t a t e w i s h e s t o e x p l o r e o t h e r t e r m s .N o t e : A l l n e t p r o c e e d s t o t h e S t a t e r e g a r d l e s s o fo p t i o n w i l l d e c r e a s e o r i n c r e a s e b a s e d o n d e f e r r e dm a i n t e n a n c e , i s s u a n c e c o s t s , i n t e r e s t r a t e c h a n g e s a n do t h e r u n d i s c l o s e d e x p e n d i t u r e s f r o m n o w t i l l c l o s i n g b u tc a n b e d e fi n e d w i t h i n o u r B e s t a n d F i n a l O f f e r .
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Purchase Options for Entire PortfolioT h e H a n e y C o m p a n y i s i n t e r e s t e d i n p u r c h a s i n g t h e e n t i r e G o l d e n S t a t e P o r t f o l i o w i t h S t a t e o p t i o nf o r s a l e p r i c e l i s t e d b e l o w b a s e d o n d i f f e r e n t fi n a n c i n g o p t i o n s w e p r e v i o u s l y l i s t e d o n p a g e s 8 Û 9 .
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Purchase Options for Individual PropertiesT h e f o l l o w i n g i s a n i t i m i z e d l i s t o f t h e e l e v e n p r o p e r t i e s t h a t a r e i n c l u d e d i n t h e G o l d e n S t a t e P o r t f o l i o . T h e s u m o ft h e t o t a l p r o c e e d s e q u a l s T h e H a n e y C o m p a n y p u r c h a s e o p t i o n s f o r t h e e n t i r e p o r t f o l i o , b u t a s s t a t e d w e w i l l a l s oe n t e r t a i n b u y i n g i n d i v i d u a l a s s e t s p e r t h e p u r c h a s e p r i c e s l i s t e d b e l o w .
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ScheduleT h e H a n e y C o m p a n y i s p r e p a r e d t o m e e t o r e x c e e d t h e S t a t e s t i m e f r a m e ( a s s h o w n b e l o w ) , a n d c a nc l o s e o n t h e p o r t f o l i o p e r t h e S t a t e ’ s J u n e o r J u l y , 2 0 1 0 s c h e d u l e :
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